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はじめに
ライフサイクル仮説の重要な含意は，個人の消費支出が生涯の予算制約と密接に
関係していることである O 従って，生涯の予算制約が変化しない限り消費支出は，
個人の選好に依存して決定されることになり，毎期毎期の所得の変動から個人の消
費支出は影響を受けないことになる。このような観点から，ライフサイクル仮説が
成立する場合，短期的な経済安定政策が意味を持たなくなる O このような意味にお
いて，日本の家計がライフサイクル仮説に従っているのかどうかについて，統計的
に検証することは重要なことであると言えよう O
本稿では，ライフサイクル仮説の検証に用いる家計の行動モデルとして，
Auerback and Kotlikoff (1987)が開発した世代重複モデルで想定した家計の行動
を表すモデルを用いる O
この世代重複モデルとは，ライフサイクル仮説に従う異なる世代が存在する経済
を想定したモデルであり，これを用いた研究には，本間他(1987)，岡本(1995)， 
岡本(1996)が挙げられる O 以下にその特徴と問題点を述べることにする。
本間他(1987)では日本のデータを用い選好パラメータの推計がなされ，その選
好パラメータを用いてシミュレーションが行われている O その選好パラメータ推計
のデータには集計されたマクロ時系列データが用いられており，必ずしも異なる世
代を考慮したデータを用いていないと言える。このことは，推計された選好パラメ
ータが世代聞の違いを考麗したものになっていないことを意味する O 世代を考慮し
たデータを用いてないことから適切な選好パラメータの推計結果が得られていない
部分もあり，そのような選好パラメータに関しては，先行研究で用いられている選
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好パラメータを代わりの値として用いシミュレーションを行っている O 岡本(1995，
1996)では，選好パラメータに関しては何ら推計は行われず，やはり，先行研究を
参考に選好パラメータの設定が行われ，シミュレーション分析がなされている。こ
の場合も，本間他(1987) と同様に， 日本の家計の情報と世代情報を十分含んだ分
析になっていない。
シミュレーション分析に必要な選好パラメータ設定に関して，村上(1997) は，
本間他(1987)が， Mankiw， N. G.， J.J. Rotemberg， L. H. Summers (1985)を
参考に代表的家計を想定し，マクロ時系列データを用いて推計を行っている点と，
政策シミュレーションを行う際に，多くの場合で，アメリカのデータから推計され
た選好パラメータの値を用いている点に言及し，シミュレーションから得られる結
論に，日本の家計の行動結果が十分に反映されているかどうかについて指摘してい
るO そして，世代情報と日本の家計の行動を含んだ、選好パラメータをシミュレーシ
ョンに用いることが必要であることから，日本の家計の世代情報を含んでいるコー
ホートデータを用いて選好パラメータ推計を行い，世代情報を含んだ家計の選好パ
ラメータが明らかになっている O しかしながら，村上(1997)で用いられたモデ
ルは余暇が考慮されたモデルではないため，本間他(1987)における選好パラメー
タ設定の一部を解決しているに過ぎないと考えられるO
このような点を考慮し，本稿では， Auerback and Kotlikoff (1987)のモデルを
用いて，選好パラメータに関する議論を以下のような順序で行うことにする O まず，
モデルから導出される消費支出の最適解の提示とその解のテーラー展開による 1次
近似式を導出する。このことで，推計に必要となる説明変数を明示することができ
る。次に 1次近似された推計式の各説明変数にかかる係数に注目し，係数がどの
ように表されるかを提示する。そして，推計に用いるコーホートデータについて述
べた後に，実際に 1次近似された式の推計を行う。最後に，その推計結果による検
証から，選好パラメータである同時点間と異時点聞の代替の弾力性の符号条件と選
好パラメータ間の大小関係を明らかにする。そして最後に，残された課題について
言及する O
ライフサイクルモデル
本章で、は家計の選好パラメータについて議論をするために必要となる，最適消費
支出の関係をあらわす式を先ず明らかにする O 以下では Auerbach and Kotlikoff 
(1987) に従い家計の行動の定式化を行う O 定式化に続き，生涯効用最大化の一階
条件を示し，その一階条件から最適消費支出の式を導出する O
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1 .1 家計の行動の定式化
まず，家計は 3期間生存し，第 1期と第2期に労働供給を行い所得を得て消費
と貯蓄による資産形成を行い，第3期には退職し勤労期に形成した資産により生活
を行うこととする。また，この家計は，同時点間と異時点聞に関する選好を有して
おり，モデルの外から賃金率と利子率が与えられると，それに対応し労働供給と資
産の規模を決定する O さらに，本モデルでは，家計の完全予見が仮定されている。
この家計は，t期の効用めを消費支出。と余暇率 ltからを得る。この関係を式
により表せば以下に示すようになる。この式に登場する αは余暇選好パラメータ，
ρは同時点聞の代替の弾力性を示している O
U， = [c，'~ + al，'c 1弓 ???
生涯効用を U とすれば生涯効用を示す関数は以下のように示すことができるO
但し，以下の生涯効用を示す関数に登場する 2つのパラメーター δと γはそれぞ
れ時間選好率，異時点聞の代替の弾力牲を表している O
3 (可¥(t1) (_ 1 i 
U=7主主(市)(Ut)l'-y) (2) 
Y 
また，家計は，毎期以下のような予算制約式に従っている O ここで，At+l は，
t+l期首の資産を去し rtはt期の利子率，t" tはt期の利子所得税率，tw， tはt期
の勤労所得税率 Wtは t期の賃金率 etは労働の効率性，tb， tは t期の年金所得税
率，btはt期に政府から受取る年金受給額，tc， tはt期の消費税率である O
~+1=(1+η(l- tr ， t)) At +(l-tw，t) wtet(l-lt)+(l-ι) bt -(1 +ι) ct (3) 
この式は，来期の期首の資産が，今期の期首資産，所得，年金受け取りの和から，
今期の最適消費支出を差しヲ|いた額であることを意味している O
また，この制約式に登場する年金は，政府から支給され，その年金受給額 bは，
ある家計の平均労働効率 e叫の一定割合 vに決められているものとする。この関
係を式として表すならば，年金受給額は以下のようになる O
鳥=wtlfAαug (4) 
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1.2 最適解の導出
以上に示した，家計の各期の効用関数と，その集計である生涯効用を表す関数，
さらに制約条件から，問題を次のように定式化する O
u=土土(土r-1)(UJ川))(1-~) 
mαx 1-~ ~U1+δ) ) 
Y 
(5) 
s. t. ~+1 = ( 1 +η(1-tr， t )~ + (1-tw， t ) wtet (1-lt) + (1-tb， t ) bt一(1+ι)ct (6) 
ラグランジ、ユ関数は以下のように定義できる。
L=71さ(古)1川(1-~) 
+ヱム{(1+ 'ì (1-tr， t))~ -~+1 +(1-tw，t)wtet(1-lt)+(1-ι) bt -(1+ tc，t) Ct} 
十九(λ-A1) (7) 
但し，AI=A4=Oである oAI=A4=Oとは，家計は経済主体として登場するときと，
生涯を閉じるときには資産がOの状態であることを表している O
以上の式から最適解の一階の条件は以下に示す通りである O
L=lilt1)J雲仙tc，t)=O(1+8)1 (8) 
ι=1tE71Vト(トtw，t)wtet = 0 (9) 
LAt =(1+η(1-tr，t)ん一九1=0 ? ??
LAt =(1+ η (l- tr ， t)) へ -~+1+(l-tw，t)ωtet(1-lt)+(1-tb，t)bt -(l+tc，t}cr =0 同
式(8)，式(9)，式側，式同を用いて，異時点間の消費支出の関係を導出することがで
きる。以下がその最適消費支出を表す式である。
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tc，t-1) 卜[td)JT()) 
(卜トH川1+山べ吋+刊イ4αa[(」1二」ごごJ:3
主-p)
(p-1) 
Ct_1 
(12) 
2 最適消費支出
ここでは，最適消費支出を表す式の 1次近似式を示し，最適泊費支出がどのよう
な変数から近似的に影響を受けているのかを明らかにする O そして，最適消費支出
に影響を与える説明変数がどの程度被説明変数に影響を与えるかについて，選好パ
ラメータがどのように関係しているか述べることにする O
2，1 テーラ一展開による最適消費支出の 1次近似
先に導出された最適消費支出の関係式は次のようなものであった。
，
r [
1+αlUL11 
J [1+い
(y-p) 
(p-1) 
Ct_1 
白3
そして，この式の近似式を次のようにして求めることにする。
先ず，上記の式は以下のように表現することができる O
Ct = F( Vt) = f(Yt> Yt-1'η) ct-1 
???
この式で Vt= (Yt> Yt-lJη， Ct-1)となっている。但し wtet=Ytとする。
さて，関数Fを Uト 1= (Yt-1' Yt-2' rt_lJ Ct_2)で評価すると次式を得る。
F( Vt) ;:oc F( Vt_1) + F'( Vt-1)( vt -Vt_1) 
;:oc F( Vt-1) + F; (vt_1) (Yt -Yt-1) + F; (vt_1) (Yt-1 -Yt-2) + F; (vt-1) (η-'i-1) 
+F; (vt_1) (cト 1一Ct-2)
但し，
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F; (Vt_1) (Cト1-Ct-2) :::0 f(y山 Yト2'η-1)(ctー1-Ct_2) 
:::0 f(y山 Yt-2'η1)cト1-f(yトl'Y山凡1)Ct-2 
ここで f(Yt-l>Yt-2ぺ I)Ct-2=F(vt_1)という関係にあるので 1次近似された式は，
次ぎのようになる O
F(vt) :::0 F(vt_1)+町(vt_1)(Yt -Yt-l) + F;(Vt-1) (Yt-l -Yt-2) + F;(vト1)(ト rt_1)
十F;(Vt-1) (Ct -Ct_2) 
ニ F(vt_1)+町(vt-1)(Yt -Yt-l) +町(vt_1)(Yt-1 -Yt-2) + F;(Vt_1) (rt-rt-1) 
十f(Yt-1'Yト2''i-1) Ct-1 -f(y山 Y山門-1)Ct_2 
こ f(仏y九tト山-
このように，ライフサイクル仮説に従う家計の消費は Ct-1'YI' Yt-l' Yt-2'η川一1に
より説明される。上記の 1次近似式の FJとは.F(vt) をYtで偏微分したものであ
り F;.F;に関しでも F{と同様 Yt-l'ηで、偏微分を行ったものである。
F;'は，賃金率の変化分がどの程度，最適消費支出に影響を与えるかを表す係数
であり， fzpは，過去の賃金率の変化がどの程度，最適消費支出に影響を与えるか
を去す係数である O また， F:は，利子翠の変化分がどの程度，最適消費支出に影
響を与えるかを表す係数である O 次節では，これら F{.F;. F;について考察を
行うことにする O
2.2 賃金率の変化に係る係数(F{と可)
この節では，賃金率の変化に係る係数FJと可について見ていく O
先に導出された最適消費支出の関係を表す式は以下のようなものであった。
，r (1イfirer))|() 
[ l+ah121L;JetJl 
(y-p) 
(p-l) 
Ct
_
1 
(16) 
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JJ(l+tc，t (l+J丘竺よr1t
ここで wtet=めとする。また at= (1-t
w
， t ) とすると， l ~'-l(l-tw， t)wtet J ) 
卜+[~:Jい札さらに内(l-tr ， t) 川町悼式は山ょう
に書換えられる O
C， =(い1口βρ出(t止::了子ナ十tιしい川tト-1)斗
)川(l+tι川，)) [ (い1μぺ+イ[f士剖廿:7オ::J') J C 住カ
さて，ここで九に関して偏微分を行うと以下のようになるO
手士←C日=引;:Ji山刈止l九(l:t1: lJ)「川問(卜トい附1μ4噌+イ廿叩[仕f
) (1 +1九川')[(1+出， '] (18) 
? ? ? ?
? ? ?
l)[~: r-2(会)l+l:f) は的
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このようにFJは上記のように表すことができる O そして，この式でも特に，選好
のパラメーターに注目し，それらが今期最適消費支出に対してどのような役割を果
しているかを見て行くことにする O
θ 
否-Ctの符号は，yとpの大小関係に依存する。そして，yとpの符号には関わ
りなく ，y<pの大小関係が成り立てば，賃金率は最適消費支出に正の影響を与え
るO 賃金率の影響をより大きく最適消費支出に反映するには，yとpの差が大きく
なる必要がある O 逆に yとpの差が小さくなればなるほど，賃金率が最適消費支
出に与える影響を弱めることになると言えるO
立ペy-p) I~ F; は，式問の右辺第 2 項の指数日仏 (p-百~: -1を掛けて，第2項の分母分
子を逆にした式を Yt~l で偏微分したものとなる O このことから，可は FJ の符号と
逆になると言える O
2.3 利子率の変化に係る係数(可)
最適消費支出を rtに関して偏微分を行うことにより係数可である以下を導け
るO
会引:;Jilt-J|(1+[:rl 
t，，) ) l [ 1 + 士rl
一_^' (1いトμ凡川一イ七tιt
江-p)
(p-1) 
dr:' 
C.，-"-
t-1 eJr
t 
(y-p) 
(p-1) 
一-I (川(ω叫)lい(1但川+0δめ川)リ) l (仰l+t付叫叱川仁ι川Cυc，t )け)I (川(l+f也ιωl刊) 
I Yt-1 I 
Ct_1 (20) 
この偏微係数は，最適消費支出の関係式を 1次近似したときに，今期利子率の変化
にかかる係数となる O ここで，yがOに近い場合， F;が小さな値を取ることにな
る。このような理由から，異時点間の代替の弾力性が小さな値を示しているならば，
利子率の変化が消費に与える影響は小さくなると考えられる。
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3 実証分析
前節の議論で，明らかになった点は，最適消費支出の関係を表す式の l次近似式
から，今期の最適消費支出がどのような変数から影響を受けるのかである O
さらに，各変数に係る係数の符号を決定するのは選好のパラメータの大小関係で
あることも明らかにされた。
以下では，最適消費支出の近似式がコーホートデータにより支持されるかどうか
について検証するとともに，説明変数に係る係数の符号から選好のパラメータの大
小関係についても明らかにする O
実証分析により明らかにされる点をまとめれば，以下の 2点となる O
1.コーホートデータを用いた最適消費支出の 1次近似式の推計による係数の統
計的有意性
2.推計された係数の符号から，同時点聞の代替の弾力性と異時点聞の代替の弾
力性の大小関係
3.1 推計される最適消費支出の 1次近似式
まず，推計される最適消費支出の 1次近似式を表せば次のようになる。
Ct こ f(Yt-1'Yト2'rt_1) Ct-1 + F; (Vt-1)(Yt -Yt-1) +町(Vt_1)(Yt-1 -Yt-2) + F{ (Vt-1) (rt-rt_1) 
こ sOCt-1 +戸l(Yt-Yt-1) + s2(Yt-1 -Yt-2) + s3(町一号1) 阻)
このように，ライフサイクル仮説に従う家計の消費は， c山 (Yt-Yt-1)' (Yt-1 -Yt-2)' 
(η-η1)により説明される。従って，これらに係る係数 so，sl， s2， s3を推計により
求めることにする。
3.2 推計に用いるデータ
推計には，実質消費支出，実質賃金率，実質利子率にデーターが必要となる。ま
ず消費支出のデータは 総務庁統計局編集『家計調査年報Jに掲載されている勤労
世帯の年平均1ヶ月支出(実質，単位10万円)を用いた。
また，実質賃金率を求めるためには労働時間と実質賃金が必要である。労働時間
と実質賃金に関するデータは労働省政策調査部編『賃金センサス:賃金構造基本統
計調査』に掲載されている，月平均労働時間(超過実労働時間含)と平均月間決ま
って支払われる現金給与(実質，単位10万円)を用いた。
そして，利子率のデータは日本銀行調査統計局『金融経済統計月報jに掲載され
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ている，国債利回り(最長期物，月末)を用いることにした。
実質消費支出と実質利子率を求めるための物価データは 総務庁統計局編[消費
者物価指数年報Jにある総合全国消費者物価指数(1995=100) を用いている。
3.3 コーホートデータ
まず，実質消費支出のデータと実質賃金率のデータを用いたコーホートデータの
作成について述べることにする。推計に用いるデータ作成には1970年から1995年ま
での各年のクロスセクションデータを用いる O クロスセクションに登場するデータ
ーは.20歳から24歳まで.25歳から29歳まで，という具合に 5歳刻みに. 10個の世
代に区切られている O 従って，第 1区分に該当する世代は.20歳から24歳であり，
他の区分に該当する世代も年齢の区切りに従い，最後の区分である第10区分に該当
する世代は.65歳以上の世代となる O
同一世代の時系列データであるコーホートデータは， ヒ記の各年クロスセクショ
ンデータの年齢区分が5歳刻みとなっていることを活用し作成することができるO
例えば. 1970年に20歳から24歳の区分に属するしている家計は， 1975年には25歳か
ら29歳の第2区分に属すことになる O さらに 5年後の1980年には，この家計は第3
区分に属していることになる。このように，同一世代が5年ごとに年齢区分を移動
することを用いれば，同一世代の 5年ごとの時系列データであるコーホートデータ
を作成することができる。
コーホートデータと利子率との対応関係は，各世代の家計が各年齢区分に属した
年の利子率となる。つまり，任意の年の利子率は，その年に存在する全世代が直面
することになる O
以上のようにして作成されたコーホートデータを用い，先に示した式を推計する
ことにする O
3.4 推計結果
上記の手順で作成したコーホートデータは1977年から1995年のクロスセクション
データを用いたが，実際に推計を行う際に用いたコーホートデータは，説明変数の
階差を取る必要があることから，世代の時系列情報として少なくとも 4つ以上のデ
ータが存在する世代を選んでいる。それらのコーホートデータを用い最小二乗法に
より推計を行い以下に示す結果を得た。
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表 1 コーホートデータを用いた推計結果
β。 β1 
0.983255 144220 
(138.139)キネ I (7.88326) * * * t-value 
(注)***は 1%水準で有意であることを示している O
β2 
4742.00 
( -0.226282) 
s3 
2546.94 
(2.76919) * *キ
上記の推計結果より ，slとs3は統計的に有意となり，それらの符号が正である
ことが明らかになった。また，s2については統計的に有意となっていが，符号に
関しては理論から得られた結果と整合的になっている O
次に， 2.2や2.3で示された式(1引と式側から，yと pの両方の符号と大小関係につ
いて考える O
まず，式凶から yが正であると言える O そして， ρとyの大小関係については，
yの符号が正であり，式仙の符号が正であるので (y-ρ)<0でなければならない。
従って， 0<γ<pであることが推計結果から明らかになる O
市吉 圭品目岡
本稿では， Auerback and Kotlikoff (1987) のモデルで想定されている，ライフ
サイクル仮説に従う家計を前提に，家計の選好パラメータについて以下のような手
順で議論を行った。
先ず家計の最適消費支出を表す関係式を導出し，データを用いた検証を行うため
に，その関係式のテーラー展開を行い 1次近似式を導出した。
続いて，その l次近似式に含まれる説明変数にかかる係数についての考察では，
賃金率の変化と利子率の変化が最適消費支出に正の影響を与える場合(つまり ，sl 
と s3が正である場合。)は，同時点開の代替の弾力性 p と異時点間の代替の弾力
性 yがともに正で，且つ，互いの大小関係は y<pとなることが示された。
このような理論からの考察結果を踏まえて，推計に必要な日本の家計の世代情報
を含むコーホートデータをクロスセクションデータから作成し，そのコーホートデ
ータを用い，先に導出した最適消費支出の 1次近似式の推計を行った。その結果，
同時点聞の代替の弾力性 p と異時点聞の代替の弾力性 yについて，理論からの考
察結果が支持される推計結果を得た。
以上の推計結果から異時点間の代替の弾力性と同時点間の代替の弾力性の符号と
大小関係が明らかになったことを受け，同時点間の代替の弾力性を明らかにするこ
とで，異時点聞の代替の弾力性の取りうる値を明らかにすることができる。この同
時点聞の代替の弾力性 pの推計は今後の課題とする。
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注
(1 ) 労働の効率性
家計の所得を決定するのに重要な変数として労働の効率性 E がある O ここで労働の効率
性 e=lである経済主体が1時間労働を提供して，その金銭的な対価として 1 (千円/時
間)の賃金を受け取るとすると，同じ労働供給を行って ω(千円/時間)の賃金を受け取
った経済主体は異なる労働の効率性 ε=却を持っていると考えることができる。賃金率の
違いは，労働の効率性 E の違いから生じるので，異なる労働の効率性に対応した賃金率を
以下の式のように表すことができる。
εX 1 (千円/時間) =e (千円/時間)
但しここでは，労働の効率性 ε=1の時の賃金率を 1 (千円/時間)としている O また，
この労働の効率性は計算式から見て取れるように無名数であり単位は無く，この値は 1時
間あたりの労働の質を表しているものと解釈できる。
余暇時間の賦存量を 1時間とし，余暇率を Jとするならば，労働時間は 1時間 x(I-l)
で表される。労働の効率性が Eである家計は，ここで供給した労働時間の評価が1時間×
(l-Z)Xe となる O 労働の効率性 e=lのときの賃金率を w (千円/時間) とすれば，異な
る労働の効率性 ε=elである家計の労働供給の対価として受け取る賃金は 1時間 X (I-
Z) Xel X w (千円/時間)となる。
同様に，ある家計が t拐に労働の効率性 F めである場合，その家計の供給する労働 1
時間あたりの賃金率は酌めとなる。
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